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Konkurrencemaessig vurdering af lovforslag om aendrig af lov om
ATP
|nd|edning KONKURRENCE- 0G
@konomi- og Erhvervsministeriet bad den 15. jar2@1 Konkurrence- og ~ FORERUCERSTYRELSEN
Forbrugerstyrelsen om énotat med vurdering af konkurrencemaessige
aspekter af en ophaevelse i ATP-loven af forbudadet Ipestemmende ind-
flydelse i finansielle virksomheder” BKONOMI- 0G

ERHVERVSMINISTERIET

Dette notat beskriver Konkurrence- og Forbrugeet$gns vurdering af de
konkurrencemaessige aspekter af en sadan aendrinderingen tager ud-
gangspunkt i et udkast til lovforslag, som styrelsar modtaget den 20. ja-
nuar 2011 fra Pensionsstyrelsen. Styrelsens vungleedrarer primaert for-
slagets eendring af ATP-lovens § 26 b, stk. 7, dauddra et konkurrence-
maessigt perspektiv er den afggrende aendring.

Det foreliggende udkast til lovforslag vedrgrer ddssnmodtagernes Dyr-
tidsfond (LD), som ved en foreslaet aendring afl§ 6tk. 2 i lov om LD vil
fa samme mulighed for at drive pengeinstitut-, kesdit- og forsikrings-
virksomhed som ATP. Dette notat vil udelukkendeufsdre pa ATP, men
principielt set vil de problemstillinger, som gdg gzeldende for ATP, ogsa
geelde for LD. Opsparingen i LD er dog betydelighdre end i ATP, og da
LD ikke leengere modtager indbetalinger, men aleae uubetalinger, vil
LD gradvist blive afviklet over de kommende artier.

Den nuveerende 8 26 b, stk. 7 i ATP-loven lyder:

"Midlerne kan placeres i dattervirksomheder, somb&dsmarkedets Til-
laegspension ejer fuldt ud, og som har til formatlave finansiel virksom-
hed omfattet af lov om finansiel virksomhed, borfisepengeinstitut-, real-
kreditinstitut- og forsikringsvirksomhed.”

Det foreliggende udkast til lovforslag leegger dpatislette ordenebortset
fra pengeinstitut-, realkreditinstitut- og forsikgsvirksomhedi 8§ 26 b, stk.
7, sdledes at ATP via datterselskaber vil kunneeddisse former for virk-
somhed, hvilket ogsa indbefatter pensionsvirksomlizet vil give ATP
samme adgang til at eje pengeinstitut-, realknestitut- og forsikringsvirk-
somhed, som andre finansielle virksomheder hagi da



Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer sasdgtat ATP’s lovfeeste-
de seerstatus kan give ATP-ejede datterselskabesesantlig konkurrence-
fordel i forhold til andre finansielle virksomhed@eqg at forslaget om at op-
haeve ATP’s nuveerende begraensninger i at eje pestiygin) realkredit- og

forsikringsvirksomhed i datterselskabsform derfimeg konkurrencemaessi-
ge beteenkeligheder.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering ggpsncipielt geeldende
for al finansiel virksomhed. De konkurrencemaesdigéeenkeligheder er
dog starst i forbindelse med muligheden for at elpensionsvirksomhed,
da denne type virksomhed i dag er ATP’s kernevirksed.

Konkurrenceradet kan i henhold til konkurrencel®s/8r2, stk. 5, afgive en
begrundet udtalelse til en minister, hvis radetldin at en offentlig regule-
ring eller en stgtteordning kan have skadeligenirgger for konkurrencen
eller i gvrigt kan hindre en effektiv samfundsmasessourceanvendelse.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering akaekurrencemaessige
effekter af det foreliggende udkast til lovforslaggennemfgrt ud fra sam-
me principper som en sadan vurdering efter § 2 5stkdet vurderingen dog
er gennemfgrt pa meget kort tid, og styrelsen dekfe har haft mulighed

for at gennemfgre markedsundersggelser og lignende.

Det er fast praksis, at styrelsen far lovforsldgiing med henblik pa at fo-
retage en vurdering af de konkurrencemaessige a&sp#ldd disse hgringer
er det saedvanligt, at Konkurrence- og Forbrugezlsgn ikke gennemfgrer
markedsundersggelser, men foretager en vurderinglgbaforeliggende
grundlag.

| det falgende gennemgas i) baggrund, ii) lovgragdt for ATP’s virksom-
hed, iii) hvilke fordele ATP-loven giver ATP, og)igtyrelsens vurdering af
de konkurrencemaessige virkninger af det foreliggamkast til lovforslag.

Baggrund

Jeevnfar bemaerkningerne til lovforslaget er formaletl &endringen af § 26,
b, stk. 7 falgende:

"Det foreslas, at Arbejdsmarkedets Tilleegspensian lasnmodtagernes
Dyrtidsfond ligestilles med andre finansielle vivksheder, saledes at mu-
lighederne for - via dattervirksomheder — at ineesti finansiel virksomhed
udvides. Formalet med forslaget er at give Arbegikedets Tillaegspensi-
on og Lgnmodtagernes Dyrtidsfond flere investenmggyheder til gavn for
medlemmerne. ZAndringerne vil endvidere give Arlbegatkedets Tilleegs-
pension og Lenmodtagernes Dyrtidsfond flere mutighdor at pleje deres
investeringer i lighed med den gvrige branche. Hgtleil ophaevelsen af
fondenes begraensninger i forhold til disse deleeaf finansielle branche
kunne tilfare denne branche savel investeringsmatin @get konkurrence.

[..]
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Den foreslaede eendring er saledes i sin essenArkajdsmarkedets Til-

laegspension og Lenmodtagernes Dyrtidsfond, farghed for starre ejer-

andele i finansielle selskaber og dermed i lighesdnden @vrige branche
kan opna en indflydelse, der star fuldt ud mal rime@steringens omfang.
Af hensyn til fondenes investeringsbehov og stiaté@n det i mange til-

feelde veere overordentligt relevant, at sikre sigilmge medejere, der evt.
har en helt anden investeringshorisont. Med fjeserl af fondenes be-
greensninger, vil fondene i lang hgjere grad kunkeessig imod, at en in-

vestering ikke understgtter de pensionsmaessigéigtetper, som fondene
har overfor deres ejere, medlemmerne.”

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen foretog i fodeilse med en praehgring
foretaget af Pensionsstyrelsen i oktober 2010 atstptteretlig vurdering,
det vil sige en vurdering af, hvorvidt lovforslagatle veere i strid med

EU's statsstatteregler. Styrelsen svarede faglgende:

"Vurdering af statsstgttespargsmal i relation tir$lag til lov om aendring

af lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension og loviL@mmodtagernes

Dyrtidsfond

Konkurrence- og forbrugerstyrelsen har pa det fagté grundlag vurderet
statsstattespgrgsmal i relation til falgende aerghfarslag og de tilknyttede
lovbemaerkninger:

[...]

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, ateagkke rejser statstat-
teretlige spgrgsmal. Der leegges til grund for vuingen, at de investerin-
ger, der foretages via datterselskaberne, foretagesormale kommercielle
vilkar, svarende til hvad en normal markedsgkon&rimisestor ville accep-
tere. Da datterselskaberne driver gkonomisk komislea&tivitet er det af-
gerende, at disse aktiviteter pa en transparenten@dadskilt fra LD’s og
ATP’s gvrige aktiviteter, sdledes at der ikke kadé krydssubsidiering sted
mellem LD’s og ATP’s generelle pensionsaktivitetgrden gkonomiske ak-
tivitet, der udgves via datterselskabernes invesjer i eller drift af penge-
institutvirksomhed med videre. Det laegges saleilegund, at LD’s og
ATP’s investeringer i datterselskaber, der driveengeinstitutvirksomhed
mv. foretages pa markedsvilkar.”

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har saledeig¢idi alene forholdt sig
til, hvorvidt lovforslaget ville veere i strid medJEs statsstatteregler.

Lovgrundlag

ATP er etableret ved lov som en selvsteendig, sahlg institution og er at

betragte som en offentlig forvaltningsmyndigHe®ensionsordningen er

lovpligtig for nzesten alle danskén@ed henblik p& at give et supplement til

1 Jf. Gammeltoft-Hansen m.fl.: "Forvaltningsret”,®igave, s. 86.
2 Jf. Pensionsstyrelsens hjemmeside.
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folkepensionen. ATP har saledes mere end 4,6 meigsipnskundet.Med-
lemmerne kan ikke flytte deres pensionsopspariagAffP til andre pensi-
onsinstitutter. Dermed har ATP eneret pa at foevdlsse midler, som ulti-
mo 2009 udgjorde ca. 1/5 af den samlede pensiopadpg i DanmarkK.

ATP’s hovedformal fremgar af ATP-lovens § 1:
"8 1. Med det formal at udbetale lganmodtagere niifleegspension i over-
ensstemmelse med denne lov oprettes Arbejdsmaskatatigspension.”

Medlemskredsen i ATP fremgar af ATP-lovens kagteHovedgruppen er
alle lsnmodtagere i alderen 16-66 ar beskeeftiget leadet. Herudover er
en raekke sociale sikringsordninger omfattet af AFéhingen. Saledes er
ogsa fartidspensionister, handicappede i beskyéskeaeftigelse m.v. omfat-
tet af ordningen.

ATP far indbetalt pensionsmidler hver maned. Bidetgrrelsen fastseettes
af arbejdsmarkedets parter, jf. ATP-lovens § 1&, kt

"8 15. Bestyrelsen for Arbejdsmarkedets Tilleegsmenfastsaetter starrel-
sen af arshidraget, som er det bidrag, der for beftigjelse hos samme ar-
bejdsgiver arligt skal betales for et fuldtidsbeftiget medlem. Beslutning
herom skal godkendes af repreesentantskabet vealsifigotal, dog at sa-
vel et flertal af arbejdsgiverrepraesentanter sorfieztal af lanmodtagerre-
praesentanter skal stemme for beslutningen.”

Midler indbetalt til ATP forvaltes i henhold til AH-lovens kapitel 8, hvor
det grundleeggende princip for forvaltningen af mide fremgar af ATP-
lovens § 26:

"8 26. Bestyrelsen og direktaren er forpligtetatl anbringe Arbejdsmarke-
dets Tilleegspensions kapital pa en hensigtsmaegpifpromedlemmerne
tienlig made, saledes at der er betryggende sildafbr, at Arbejdsmarke-
dets Tilleegspension til enhver tid kan opfylde $ampligtelser. Ved midler-
nes anbringelse skal der tilstreebes en oprethatdafsmidlernes realveer-
di.”

Herudover fremgar placeringsmulighederne af ATRi®s/§ 26 b, hvor der
blandt andet star falgende:

"8 26 b. Midlerne skal anbringes i fglgende kategoaf aktiver:

[...]

Stk. 3. Midlerne kan placeres i dattervirksomhedem Arbejdsmarkedets
Tilleegspension ejer fuldt ud, og som har til forrafitilbyde administrative

ydelser, bortset fra formueforvaltning, til

1) pensionskasser og tilsvarende ordninger i lik@ksingsselskaber, der er
omfattet af lov om finansiel virksomhed,

3 Jf. ATP’s hjemmeside.
4 Jf. tal fra Skatteministeriet udgjorde den samieelesionsopsparing ca. 2.700 mia. kr. ul-
timo 2009, hvor ATP forvaltede 609 mia. kr.



2)[...]

Stk. 4. Et eventuelt salg af ydelser fra Arbejddwmdets Tilleegspension til
en sadan dattervirksomhed, jf. stk. 3, skal sler efglerne i § 23, stk. 4.
Stk. 5. Midlerne kan placeres i et datterselskalom #\rbejdsmarkedets Til-
laegspension ejer fuldt ud, og som har til formalletere administrative
ydelser til ordninger om udligning af arbejdsgivesnudgifter i forbindelse
med barsel. Et eventuelt salg af ydelser fra Arbejarkedets Tilleegspensi-
on til et sddant selskab skal ske efter regler@&8, stk. 4.

Stk. 6. Midlerne kan placeres i et seerskilt etadiletler eksisterende datter-
selskab, som Arbejdsmarkedets Tilleegspension wdrdd, og som har til
formal at levere administrative ydelser til overkomstbaserede kompeten-
ceudviklings- og uddannelsesfonde og sammenslaniaigsadanne eller
levere tilsvarende ydelser til administrationsvoksheder for sadanne afta-
gere. Et eventuelt salg af ydelser fra Arbejdsmaeke Tilleegspension til et
sadant selskab skal ske efter reglerne i § 23 4stk.

Stk. 7. Midlerne kan placeres i dattervirksomhedem Arbejdsmarkedets
Tilleegspension ejer fuldt ud, og som har til fornaéldrive finansiel virk-
somhed omfattet af lov om finansiel virksomhedisetrfra pengeinstitut-,
realkreditinstitut- og forsikringsvirksomhed.

Stk. 8. Hvis Arbejdsmarkedets Tilleegspension hatagtervirksomhed, hvis
aktivitet er begreenset til at foretage og forvatteesteringer omfattet af stk.
1, kan dattervirksomhedens aktiver inden for vaer@diekapitalandele i og
eventuelle lan til dattervirksomheden behandles aktiver efter stk. 1. Er
dattervirksomheden ikke helejet, indgar dets akttileen forholdsmaessig
veerdi svarende til den ejede andel af egenkapitalen

Ved salg af ydelser fra ATP til datterselskabel skgitages to bestemmel-
ser i ATP-lovens § 23, stk. 4 og 5:

"[8 23] stk. 4. Bestyrelsen kan tillade direktgrem seelge administrative
ydelser til et datterselskab, der er oprettet eB&26 b, stk. 3, 5, 6 og 8. Sal-
get skal ske efter tilsvarende regler, som geelderirfdteegtsdeekket virk-
somhed i statsinstitutioner under finansloven. ewmksomhed skal regn-
skabsmaessigt veere adskilt fra Arbejdsmarkedetsedsibensions gvrige
regnskab. Beskeeftigelsesministeren kan fastseetteemeeregler om vilkar
og tilsyn.

[8 23] stk. 5. Bestyrelsen kan tillade direktgrdrsaelge ydelser til et datter-
selskab, der er oprettet efter § 26 b, stk. 7. &&tak leveres i henhold til
Arbejdsmarkedets Tillaegspensions saedvanlige fangghetingelser og pa
markedsbaserede vilkar.”

Med den foreslaede eendring af § 26 b, stk. 7,atiMdere § 23, stk. 5, der er
geeldende for salg af ydelser fra ATP til et finahisilatterselskab — dvs. at
ydelserne skal leveres i henhold til ATP’s seedgenforretningsbetingelser
0g pa markedsbaserede vilkar.

Bestemmelserne om forsikringsselskabers solvenkapgalkrav i kapitel
10 i lov om finansiel virksomhed geelder ikke for RTKonkurrence- og
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Forbrugerstyrelsen har ikke viden om, hvorvidt derudover er andre reg-
ler i lov om finansiel virksomhed eller andre fiisgille tilsynslove, som
ATP er undtaget fra, og har ikke foretaget en usaigelse heraf.

ATP-loven giver ATP lave omkostninger og stordrift§ordele

Den lovbestemte obligatoriske opsparing for alleniedtagere og det for-
hold, at medlemmerne ikke kan treekke pensionsmmdled, giver ATP en
stor volumen og dermed mulighed for betydeligedsitisfordele.

Da ATP’s pensionsprodukt samtidig er simpelt ogaratsttes af en effek-
tiv infrastruktur baseret pa& CPR- og CVR-numre, KarP holde en lav
omkostningsprocerttATP’s omkostninger i procent af henszettelsernei var
2009 pa 0,1 pct., hvor de for den gvrige pensidtssevar 0,4 pct. i gen-
nemsnit® Den gvrige pensionssektor har et andet udbud afuster end
ATP, hvilket gar det vanskeligt at sammenligne ostkimgsniveauer. Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen har ikke grundtagat vurdere, i hvilket
omfang ATP’s lavere omkostninger i forhold til degmrige pensionssektor
skyldes lovmeessige fordele eller andre forhold.

Konkurrencemaessige virkninger af at give ATP muligled for at eje
pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikri ngsselskaber

Det foreliggende udkast til lovforslag leegger d@mtiATP via datterselska-
ber far mulighed for at drive pengeinstitut-, reatktinstitut- og forsik-
ringsvirksomhed pa lige fod med andre finansieltksomheder.

ATP’s datterselskaber er omfattet af konkurrencetoeg EU’s konkurren-
ceregler. ATP’s datterselskaber skal saledes oldghforbuddene mod
konkurrencebegreensende aftaler og misbrug af doemde stilling, og
Konkurrenceradet kan gribe ind over for eventuellertreedelser pa linje
med, hvad der geelder for andre virksomheder. Defifmende udkast til
lovforslag giver derfor ikke anledning til betsengbeder i forhold til over-
holdelse af konkurrencereglerne.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, atagtik i gvrigt giver an-
ledning til falgende konkurrencemeaessige overvejelse

ATP'’s seerstatus kan give konkurrencefordele

Loven giver ATP eneret pa at administrere en bditydiel af den samlede
pensionsopsparing i Danmark (ultimo 2009 ca. 1i§¢som ATP er sikret
hovedparten af den danske befolkning som kunderkie kan flytte deres
opsparing.

Safremt ATP gives samme adgang til at eje pengdritistrealkreditinstitut-
og forsikringsvirksomhed som andre finansielle sakheder, er det efter

® Jf. ATP's &rsrapport for 2007, s. 37.
® Jf. Finanstilsynets hjemmeside og ATP’s &rsrapfoor2009.
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Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering saridg, at datterselska-
ber ejet af ATP far en konkurrencemaessig fordethdld til konkurrerende
virksomheder. En ligestilling af ATP med andre fiseelle virksomheder
vil i denne situation forudseette, at ATP’s lovfadstsaerstatus samtidig op-
haeves.

Konkurrencefordelene vil kunne ggre sig gaeldendiéepd@ omrader.

Brand-fordel

Finansielle datterselskaber, som er ejet af ATP, kave brand-fordele i
forhold til deres konkurrenter. ATP har et kundbfdd med hovedparten af
den danske befolkning, og det ma derfor laeggegrtihd, at ATP har et
velkendt brand. ATP fremhaever de lave omkostningderes eksterne
kommunikation. Samlet set kan det ggre det nemrwereatterselskaber
ejet af ATP at vinde markedsandele, end tilfeeldletaere for eventuelt an-
dre nye eller eksisterende aktgrer pa markedevet ¢pld vil det medfare,

at ATP’s datterselskaber kan holde markedsfaringesininger i Danmark

pa et lavere niveau end andre finansielle virksatehe

Brand-fordelen vil formentlig iseer gore sig geelderwvis datterselskaberne
opererer under ATP-navnet, men ogsa selv om det skkille veere tilfeel-
det, vil ATP’s brand kunne smitte af pa selskabeiiet det forhold, at
ATP star som ejer kan have en veaerdi for kunderne.

ATP’s brand er formentlig ikke steerkere end dentlrsom andre starre fi-
nansielle virksomheder har opbygget. ForskelleraeATP’s brand er op-
bygget pa baggrund af en lovfaestet eneret til foriry af en veesentlig del
af den samlede pensionsformue og et lovfeestet karabédd til hovedparten
af den danske befolkning.

Stordriftsfordele

De kommercielle pensionsinstitutter har ikke sanau®matiske adgang til
et stort kundegrundlag som ATP. De kan derfor hswaert ved at opna
samme stordriftsfordele i administration af pensportefaljen.

Stordriftsfordelene kan muliggare lave produktiankostninger pa admini-
strationsydelser mv., som ATP kan seelge til datlesemheder. ATP-
lovens § 23 stk. 5 fastlaegger, at et sadant salgs&le pa markedsbaserede
vilkar. Da der ikke findes et gennemsigtigt markedadministrationsydel-
ser mv., vil det vaere vanskeligt at fastsla, hvadirkedsbaserede vilkar” i
praksis indebaerer. Hvis ATP saelger fx administeagidelser til en datter-
virksomhed og ATP’s pris i forhold til dattervirkstneden afspejler ATP’s
omkostninger tillagt en rimelig fortjeneste, vil tdesere sandsynligt, at
salgsprisen fra ATP til dattervirksomheden blivavdre end, hvad andre
virksomheder kan opna. Derved kan ATP’s stordofidéle give egne dat-
tervirksomheder en konkurrencefordel.
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Finansieringsmuligheder

De seerlige lovfeestede forhold for ATP kan give fiisialle datterselskaber
bedre finansieringsmuligheder end andre finansieltesomheder. Dette
kommer til udtryk pa flere omrader.

For iseer penge- og realkreditinstitutter er mulagre for at funde udlan og
andre aktiviteter pa kapitalmarkederne helt afgdeemet er i den forbin-

delse ogséa afgarende, at den finansielle virksonka@dopna sa gunstige
lanevilkar som muligt — vilkar, der fastsaettesaafdiver med udgangspunkt
i virksomhedens finansielle styrke, hvor ejerfothddan spille afgagrende
ind. For langiver er den primzere interesse, hvilkeiko der er for, at lanta-

ger gar konkurs. Det spiller derfor naturligt indilken ejer, der star bag
lantager, og om denne ejer kunne taenkes at ineegtiarligere i virksom-

heden, hvis den kommer i gkonomiske problemer.

Hvis langiverne tager det udgangspunkt, at ATP oetdovfeestede grund-
lag for virksomheden vil veere mindre tilbgjelige &t lade en finansiel dat-
tervirksomhed g& konkurs, vil datterselskabet hewefordel, nar der skal
hentes finansiering. Det kan medfare, at ratinggndatterselskabet bliver
bedre, end den ellers ville have veeret.

Parallelt hermed kan pensionsopsparing placeret AEP-ejet dattervirk-
somhed fremsta som mere sikker end pensionsopgpplateret i andre
virksomheder.

Denne seerlige konkurrencefordel beror ikke pa, BP A&r en stor spiller,
men pa at ATP’s virksomhed er lovfaestet med démytthing til lovgiver
og den sikkerhed for kapitalgrundlaget, som de¢giv

Dertil kommer, at safremt der igen matte opsta iumaison, hvor inter-
bankmarkedet bryder sammen, vil et ATP-gejet finglhsiatterselskab — som
folge af den store pensionsopsparing, der fglg&Téf's lovfeestede status
— have mulighed for at sikre sig en tilstreekkeliyiditet via moderinstitut-
tet. Under finanskrisen var det primaere problensedd sunde pengeinsti-
tutter havde sveert ved at skaffe tilstraekkelig itiket. Det ma leegges til
grund, at ATP ikke vil lade et finansielt dattess@lb komme i likviditets-
maessige problemer, hvis selskabet i gvrigt er subeltved kan dattersel-
skabet std i en mere gunstig position end konktgren

Bestemmelserne om forsikringsselskabers solvenkapgalkrav i kapitel
10 i lov om finansiel virksomhed geelder — som naswenfor i afsnittet
"Lovgrundlag” — ikke for ATP. Det kan ikke udelukikeat denne seerstilling
vil kunne give ATP’s datterselskaber lettere adgaingapital fra modersel-
skabet end datterselskaber ejet af andre pensstitsiter.

Hvis et pensionsinstitut, der er underlagt solvesgskapitalkrav i lov om
finansiel virksomhed, tilfgrer kapital til et datselskab, vil instituttet veere



forpligtet til at allokere egenkapital til deekniafjrisikoen pa investeringen.
| fraveer af solvens- og kapitalkrav geelder en Iigteeforpligtelse ikke for
ATP, hvorfor ATP vil veere friere stillet i forholtll at tilfgre kapital til et
datterselskab.

Hvorvidt denne forskel i praksis har betydning afigex dog af, i hvilket
omfang ATP de facto lever op til solvens- og kdkita for forsikringssel-
skaber i lov om finansiel virksomhed.

Betydning af de eksisterende vaernsregler
ATP-loven indeholder forskellige veernsregler. Detlder blandt andet §
23, stk. 5 og § 26, jf. ogsa afsnittet om "Lovgrlagd. Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen laegger til grund, at ATP ovetlpldisse vaernsreglér.
Styrelsen vurderer imidlertid, at reglerne ikketistreekkelige til at undga,
at der kan opsta konkurrenceforvridninger.

Ifglge ATP-lovens § 23, stk. 5, kan bestyrels@iade direktgren at sselge
ydelser til et datterselskab, der er oprettet e8e26 b, stk. 7. Ydelserne le-
veres i henhold til Arbejdsmarkedets Tilleegsperssissgedvanlige forret-
ningsbetingelser og pa markedsbaserede vilkar”

Vurderingen af, hvad der ligger i "markedsbasereiiér”, vil veere for-
bundet med et vist skan. Hvis et datterselskabadj&TP skal fungere pa
helt samme vilkar som andre kommercielle selskalbikdet forudseette, at
eventuelle transaktioner med ATP foregar pa vilkér, helt svarer til, hvad
andre selskaber har mulighed for. Dette vil forrhgntpraksis veere meget
vanskeligt at sikre.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er sekretaoatBnergitilsynet, der
blandt andet farer tilsyn med de ikke konkurrencaiteg selskaber i energi-
sektoren, hvor en del er koncernforbundne med kawieiee selskaber.
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer blamdtet pa baggrund af
erfaringen hermed, at sa leenge der eksisterer dighad for og et incita-
ment til at udnytte de fordele der matte veere aedjrksomheder ejermaes-
sigt heenger sammen, sa er det meget vanskeligkrat at det ikke sker.
Det er ogsa Konkurrence- og Forbrugerstyrelserrykdat problemstillin-
gen er velkendt blandt andre energitilsynsmyndighed

Nar der ikke er ejermaessig adskillelse, vil deedé$ veere en risiko for, at
der opstar konkurrenceforvridning i forhold til aadkommercielle virk-
somheder.

" Beskeeftigelsesministeriet har oplyst, at Beskaf&sministeriet og Finanstilsynet som
tilsynsmyndigheder ikke tidligere har haft grundfagat antage, at ATP ikke overholder
de opstillede veernsregler.
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| henhold til ATP-lovens § 26 er ATP’s bestyrelgedirektar’forpligtet til

at anbringe ATP’s kapital pa en hensigtsmaessigogedlemmerne tjenlig
made, saledes at der er betryggende sikkerheafamstituttet til enhver tid
kan opfylde sine forpligtelser. Ved midlernes angeise skal der tilstraebes
en opretholdelse af midlernes realveerdReglen skal sikre, at ATP alene
varetager medlemmernes interesse, og at virksomhsmla ATP investerer
I, ikke skal reddes, hvis det ikke er i medlemmsrimtéeresse. Det vil sige,
at samfundsmaessige hensyn i princippet ikke inddrag

En tilsvarende regel findes i § 158 i lov om fin@hsirksomhed, hvorefter
"[d]e midler, et forsikringsselskab eller en pensi&kasse rader over, skal
investeres pa en hensigtsmaessig og for de forsikjedlig made, saledes
at der er betryggende sikkerhed for, at selskabenhver tid kan opfylde
sine forpligtelser.”

Selv om ATP-lovens 8§ 26 indholdsmaessigt er heltnsanignelig med §
158 i lov om finansiel virksomhed, kan det efternkarrence- og Forbru-
gerstyrelsens vurdering ikke laegges til grund,estémmelsen indebeerer, at
beslutninger i ATP bliver truffet ud fra preecis semme hensyn som ville
veere afggrende for en privat investor. Selv om AVeérholder ATP-lovens

8§ 26 kan der stadig veere en risiko for, at dersiyselsens beslutninger om
fortsatte investeringer i datterselskaber komnleattindgd andre hensyn,
end en privat investor vil inddrage i samme sitwratDer er sdledes ogsa pa
dette punkt en risiko for konkurrenceforvridning, lsenge der ikke er ejer-
maessig adskillelse.

Mulighed for gget konkurrencepres

Safremt ATP bliver givet mulighed for at drive korarniel pensionsvirk-
somhed via datterselskaber, vil ATP som udgangdpwekl sine stordrifts-
fordele og lave omkostninger formentlig kunne vamekonkurrencedygtig
aktgr og kunne laeegge et veesentligt pres pa de ezpégsionsinstitutter.
Hvis det var muligt at undga de konkurrenceforvirigier, som er beskrevet
ovenfor, ville det saledes kunne medvirke til adesge konkurrencen, sale-
des at en stgrre del af den samlede pensionsfdionedtes billigere end i
dag.

ATP har opbygget en meget simpel pensionsordnivgy, hovedelementer-
ne er lave omkostninger og sma bidrag. | forholcatidre kommercielle
pensionsinstitutter vil ATP maske have bedre foseénger for at kunne
tilbyde billige og enklere pensionsprodukter. Derderes dog ikke umid-
delbart at veere barrierer, der forhindrer eksistgeeeller mulige nye pensi-
onsinstitutter i at tilbyde lignende simple pensiprodukter.

Konklusion

ATP har en lovfeestet eneret pa at forvalte endgbaf den samlede pensi-
onsopsparing i Danmark. ATP er ogsa sikret et statdl kunder — i dag ca.
4,6 mio. — der ikke kan flytte deres opsparing.
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Det foreliggende udkast til lovforslag vil give AT®mme adgang til at eje
pengeinstitut-, realkreditinstitut- og forsikringdssomhed, som andre fi-
nansielle virksomheder har i dag.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at '‘ATévfeestede seersta-
tus kan give sadanne ATP-ejede datterselskaberukamricefordele i for-

hold til andre finansielle virksomheder, | formwdnyttelse af stordriftsfor-

dele og ATP’s brand samt bedre muligheder for fanenng.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen laegger til gradATP overholder de
eksisterende veernsregler i ATP-loven. Disse vegglesr&an mindske de
mulige konkurrenceforvridninger, men reglerne deikilstraekkelige til at
undga, at der kan opsta konkurrenceforvridninger.

Hvis det var muligt at undga enhver form konkurefocvridninger, ville
friere rammer for ATP til at drive kommerciel pemssvirksomhed kunne
medvirke til at skaerpe konkurrencen blandt penanstitutterne.

Eftersom ATP’s datterselskaber er omfattet af kordaceloven og EU’s
konkurrenceregler, skal datterselskaberne overhfmidaiddene mod kon-
kurrencebegraensende aftaler og misbrug af domiderstiling, og Kon-

kurrenceradet kan gribe ind over for eventuellervsedlelser pa linje med,
hvad der geelder for andre virksomheder. Det fogelngle udkast til lovfors-
lag giver derfor ikke anledning til beteenkelighedfarhold til overholdelse

af konkurrencereglerne.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer sasdgtat ATP’s lovfeeste-
de seerstatus kan give ATP-ejede datterselskabegesantlig konkurrence-
fordel i forhold til andre finansielle virksomhed@eqg at forslaget om at op-
haeve ATP’s nuveerende begraensninger i at eje pestiyein) realkredit- og

forsikringsvirksomhed i datterselskabsform derfimeg konkurrencemaessi-
ge beteenkeligheder.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering ggpsncipielt geeldende
for al finansiel virksomhed. De konkurrencemaesdigéeenkeligheder er
dog starst i forbindelse med muligheden for at elpensionsvirksomhed,
da denne type virksomhed i dag er ATP’s kernevirksed.
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